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［研究レポート］
企業の構造改革における「選択と集中」
織　畑　基　一
Selection and Focus of the Businesses in the Restructuring Process
of the Corporations
Motokazu Orihata
　最近日本経済の復調が著しいが、その中心となっている戦略は、いわゆる「選択と集中」と呼ばれ
るものである。この「選択と集中」は、既存事業群に関する戦略というとらえ方で、新規事業に関す
るイノベーションに、対比できるものである。しかしこの戦略は、日本の文化的思想に反する側面を
持っており、その遂行には長期の期間がかかる。
　本論では、その理由についても言及を試みるが、まず、どういった戦略的フレームワークによって、
「選択と集中」が提起されるかを中心に、実例を挙げながら述べてみたい。
The recent several years, Japanese economy is recovering from the long term stagnant period of the
time. The core strategy of this recovery is caused by “Selection & Focus” strategy of the businesses.
This “Selection & Focus” is concerned with the existing businesses while “Innovation” is the major
strategy for the new business development. In this sense “Selection & Focus” contrasts “Innovation”.
This “Selection & Focus”, however, includes inconsistency with Japanese culture, therefore it will take
the long period of time in order to be successfully achieved.
In this paper, I will refer to this point but the major part is discussed on the strategic framework, including
actual examples, for the “Selection & Focus”.
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Ⅰ　はじめに
　この著述は研究論文ではなく、経営戦略の常
套手段になってきた「選択と集中」について、
それを戦略論文に引き上げるべく、いくつかの
論理的アプローチによって、吟味したものであ
る。
　現代の「選択と集中」は、次第にグローバル
規模でのＭ＆Ａをふくめながら、複雑な様相を
呈示してきており、一般常識論ではなく、戦略
論の一環として注力すべき一領域となってきて
いる現代的な戦略テーマと、常々考えている。
　ここでは研究論文としてではなく、研究論文
たらしめる切り口をさがすべく、既存の戦略枠
組みと報道をベースとして、まず、全般的に記
述してみたいと思う。
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Ⅱ　近年の景気回復の原因
　設備投資と個人消費をけん引役とした景気再
浮揚が確実となった、2005年。同年夏場の政府
の景気踊り場脱却宣言、日銀が同年10月３日に
発表した９月の企業短期経済観測調査（短観）な
どや多くのエコノミストにより、その傾向は確
実（この文章執筆当時－2005年10月）となった
が、もう少し長期的に、私見を述べさせて頂き
たい。
　私は景気上昇は長期的に次の２つを経営的両
輪として、2000年頃から始まっていると見る。
　①既存事業のリストラクチャリング（選択と
集中）
　②新規事業のイノベーション（革新）
　まずマクロ的に現代は、セブン＆アイ・ホー
ルディングスＣＥＯ、鈴木敏文氏が言う、「もの
余りの買い手市場の時代」、あるいは東京大学の
吉川洋教授の言う、「過去の日本経済の成長経路
は、明らかに供給（サプライ）サイドの潜在能
力を下回るものだった」のである（註１）。そのため
には、平均消費性向の推移をたどってみるとい
い。
　図表１は、その平均消費性向（消費者は可処
分所得の内何％を消費に使ったか？）の1970年
以降の傾向を示したものである。これを見ると
明らかなように、日本の平均消費傾向は1982年
から 1999年まで 17年間一貫して下げ、2000年
から今まで、やっと上昇傾向を示してきたので
ある。
　この傾向の根本的要因は、日本経済（ＧＤＰ）
が、1980年代初頭成熟段階に入った、つまり日
本経済は、欧米に追いつけ追い越せの時代から、
世界の先頭集団に入ったという、構造的変革が
要請されていたのにもかかわらず、特に1990年
以降、リストラクチャリングやイノベーション
図表１
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が、思うようにはかどらなかったからだと、私
は信じている。
　この期間では、特に1980年代後期のバブル経
済が注目され、80年初頭から日本経済が成熟期
に入ったことは注目されなかった。
　ボストン・コンサルティング・グループ元副
社長、ジェームス・アベグレン博士は、近刊（註２）
の中で、90年代は「『失われた十年』という言葉
が不用意に使われることが少なくないが、（中
略）この言葉はまったく馬鹿げている。（中略）
この十年は、日本企業が（21世紀の成熟期に向
けて）戦略と構造を再編する決定的な動きを
とってきた時期であった」と述べ、多くの日本
企業が主として「選択と集中（Ｍ＆Ａを含む）」
によって、「戦略と構造の再編」を行ったと指摘
するのである。＊
＊ アベグレン博士は、日本的経営が、終身雇用・年功
序列・企業内組合によって特徴づけられることを発
見した、初めての欧米人である。
　すなわちアベグレン博士は、90年代に日本企
業はリストラクチャリング（日本でよく意味す
る「人減らし」の意味ではなく、本来の「構造
改革」を意味する）によって、来るべき 21世紀
に生き残るための準備をしたのだと言うのだ。
　また2000年頃からいわゆるデジタル家電（イ
ノベーション）が実を結びだし、それにつれて
消費者需要が回復しだした。その結果平均消費
性向が上向きに転じたのである。
Ⅲ　構造改革の常道、「選択と集中」
　企業が深刻な業績不振に落ちたとき、「選択と
集中」はＶ字回復をするときの常道である。す
なわち、どの事業を選択し、その事業群に経営
資源を集中するかが要である。
　この「選択と集中」戦略で有名なのは、
ジャック・ウェルチが率いたＧＥ社（ゼネラル・
エレクトリック社）だ（註３）。ウェルチは1980年
代にＧＥ社のＣＥＯになると、「ナンバ ・ーワン
か、ナンバー・ツーの事業に集中すること」を
宣言した。
　具体的には３つの丸い円を描いて、
　①中核となる円：照明、大型家電、モーター、
輸送機器、タービン。
　②ハイテクの円：産業電子関連、医療機器、素
材、宇宙航空、航空機エンジン。
　③サービスの円：金融サービス、情報関連、建
設・土木関連と原子力関連。
　に経営資源を集中するということである。
　実はこれらの事業群は、ＰＰＭ（プロダクト・
ポートフォリオ・マトリックス）と呼ばれるマ
トリックスの右上４つの“マス”の中に位置づ
けられるということである。（図表２）　この結
果図表３に示されるように、膨大な数の事業群
は、競争上優位で将来的にも魅力があるものに
絞られ、産業部門事業（ロングサイクル事業、
ショートサイクル事業）と金融事業部門に整然
と整理されることになったのである。（図表３）
　もう一つ米ゼロックス社のＶ字回復の例を挙
げると（註４）、2001年ＣＥＯ、2002年会長に就任
図表２
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したアン・マルケイヒー（女性経営者）は、多
くの人が業績回復に疑問符を付けた名門ゼロッ
クス社を、見事に５年で再建したのだ。
　彼女はゼロックス社を「グレートカンパニー
に戻す」と宣言し、次の３つの戦略分野に資源
を集中した。
　①デジタル・ドキュメント・サービス分野
　②カラー化分野
　③商業印刷（オフセット）
　その結果、予想を上回る利益を上げ、１株利
益で２ケタ成長させて、株主・顧客の信頼と尊
敬を得ただけでなく、社員に働くことの満足感
を与えたのである。
　こうした「選択と集中」の例は、日本企業の
中にもよく見られる。
　まず成功例から見ると、任天堂（ゲーム機）、
ワコール（女性下着）、村田製作所、堀場製作所
（分析機・計測器）など、“京都企業”が典型で
ある。やはり京都近くに存在する電子材料メー
カー・日東電工は、世界シェアトップを12製品
抱え、「グローバルニッチトップ戦略」をスロー
ガンに挙げている。日東電工の売上は5148億円、
純利益は418億円で（2005年３月）、ＲＯＥ（自
己資本利益率）が 10％近いのであるから、これ
は世界に誇れる業績だ。
　そこで業績が芳しくない企業も、この「選択
と集中」を行うことが、常套手段となってきた。
　最近の例でまずは三洋電機。経営再建策を
「エボルーションプロジェクト」と名づけて、
元ＴＶキャスターの野中ともよ氏を会長兼ＣＥ
Ｏに迎え、携帯電話に使う電池など成長性の高
い３分野を中核に据え、白物家電やＡＶ（音響・
映像）機器、半導体は非中核として縮小すると
いう。
　同時にこれまで「３年間で15千人」とした人
員削減は、06年１月末までに全社員の１割に当
図表３
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たる約１万人を減らす。それでも06年３月期の
連結最終損益予想は、1400億円の赤字になると
いう。
　中核事業とした３分野は、
　①業務用空調・ショーケースなどの冷熱機器
　②２次電池・自動車バッテリーなど電装部品
　③携帯電話、デジタルカメラなどモバイル機
器
　である。
　05年９月 28日の記者会見で井植敏雅社長は、
「スリム化の過程を通らずに成長にはたどり着け
ない」と強調した。この危機感から多角化路線
の見直しには着手したものの、新経営陣は事業
縮小などの具体策には踏み込めず、「選択と集
中」の全体像と道筋は見えないままだ。例えば、
人員削減は前倒し方針を示したものの、希望退
職募集には踏み切っていない。また生産拠点の
閉鎖・売却も処分しやすい遊休地が中心だ。白
物家電やＡＶ機器（ＤＶＤプレーヤー・レコー
ダーなど）などの縮小を表明したが、規模や時
期などの詳細は明示できなかった。非中核と位
置づけたはずの半導体も「今後に生かせる事業
もある」と捨てきれない苦しさをのぞかせた。
　更に不透明なのはソニーである。それとは対
照的なのがシャープで、シャープはソニーと松
下に挟まれ、いままで「選択と集中」戦略を一
貫してとっているが、近年の業績不振でその
「選択と集中」が必要になったのが、ソニーと
松下であった。松下はともかくとして、最近経
営者層が交代したにもかかわらず、戦略的方向
性がいまだはっきり見えてこないのがソニーだ。
具体的に見てみよう。
　ソニーグループは生命保険・損害保険・銀行
などの金融サービス事業を持っているが、05年
９月16日の日経新聞は、特ダネで、新しい会長
兼ＣＥＯのハワード・ストリンガー氏が、ソニー
の全額出資であるソニーフィナンシャルホール
ディングスを段階的に売却する検討に入ったと
報じた。つまり出井伸行前ＣＥＯが投資した金
融やソネットなどのインターネット関連事業が
収益源に育ったものの、当初描いていた相乗効
果が上がらず、経営資源の分散が足元の弱体化
を招いたので、エレクトロニクスへの集中を加
速するのが狙いとの考察であった。
　スワ、今度はソニーグループが業績回復のた
めに、「選択と集中」戦略に入ったかと思われた
が、ストリンガー会長は、「（ソニーフィナンシャ
ルホールディングスは）グループに収益面で貢
献しており、現時点では売る考えはない」など
と経営方針説明会後述べ、日経新聞は９月23日
付紙面で訂正した。
　しかしソニーは、平面テレビ「ベガ」で先行
したものの薄型テレビではライバルのシャープ
や松下に出遅れ、韓国サムソンと共同で進出す
ると宣言したもののその遅れを取り戻すには
至っていない。したがって、ますますのエレク
トロニクス事業への傾斜は間違いないものと思
われる。
　したがって今後のソニーの「選択と集中」戦
略には目が離せないものの、エレクトロニクス
事業の中で何を中核として選択し、何を捨てる
のかといった改革の柱になるべき戦略提示は先
送りされた。現在までの所、テレビ事業は今期
赤字幅が１千億円を超えると見られているのに、
その再建策の中身はブラウン管事業の拠点集約
と、既存の液晶、リアプロジェクション（背面
投写型）の薄型機器２種を強化するとの決意表
明。新ブランド「ＢＲＡＶＩＡ」の滑り出しが
世界的に好調な点を強調するにとどまった。
　最後の例に、「選択と集中」でも、“製品－顧
客”以外の事業についての例を挙げよう。それ
は、「地域ドミナント」と呼ばれる、「選択と集
中」である。
　最も身近な例は、ダイエーとセブンイレブン
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／ヨーカ堂の出店戦略だ。
　ダイエーの中内功が革命的スーパーを出店し
た当時は、成長期でもあり、全国的にバラバラ
の出店でもよかったのである。それに対してセ
ブンイレブン／ヨーカ堂は、限定地域に出店す
る戦略をとった。結果はどうなったか？
　同じように地域集中・地域独占（ドミナント）
の出店戦略をとった業態は、他にもある。例え
ばファミリーレストランでは、すかいらーくは
当初三多摩地区に集中出店したし、木曽路はや
はり当初、中京地区に集中した。（なお木曽路は
メニューでも、しゃぶしゃぶに集中している。）
Ⅳ　「選択と集中」の本質
４－１　企業のキャッシュフロ－・バランス
　「選択と集中」の本質を考察するに当たって、
まず企業というのは、創出するキャッシュフ
ローとその需要がバランスすることが、最も基
本的な経済的前提であることを、確認しよう。
（ここではヒトの問題は、ひとまず脇に置いてお
く。）
　そうすると数ある事業のうち、「価値ある事
業」とは、
　①現在キャッシュ（現金）を生み出している
事業
　②将来キャッシュを生み出す事業
　③キャッシュは直接生み出さないが、他事業
が生み出すことに必要な事業
　ということになる。
　①、②は抵抗無く理解できると思うが、③の
事業とはどんな事業であろうか？　それは例え
ば①、②が存在するために必要な事業で、管理
部門が典型である。その他にも、高度の技術を
保つために必要な事業とか、いわゆるコストセ
ンターとかが該当する。一時、「健全なる問題児」
と呼ばれた事業が尊重されたが、それらも相当
しよう。
４－２　事業群の全体的構成
　企業が全体的に資金供給と資金需要のバラン
スが取れていなければならないということは、
企業を各事業の集合体と見た場合には、資金供
給となる事業と資金需要となる事業のバランス
が取れていなければならないということだ。
　資金供給となる事業とは、その事業の拡大が
既に不必要となっているのに、資金を生み出し
続けている事業ということだ。そういう典型的
な事業とは、既に成熟期に入った事業で、競争
上の地位も充分強い事業である。こういう事業
は要求される資金投入が少ないにもかかわらず、
生み出している資金は少なくない事業で、「金の
なる木（Cash Cow）」と呼ばれる。
　その180度対極にあるのが、まだまだ成長期に
あるのに競合上の地位が低い事業で、こういう
事業は、まだまだ多くの資金を要求されるにも
かかわらず、それを満たすには充分な資金を生
み出しておらず、他の事業から回してもらうか、
外部から調達しなければならないもので、「問題
児（Problem Children）」と呼ばれる。
　その他にも、競合上の地位が高く多くの資金
を生み出すが、まだまだ成長率が高く、多くの
投入資金が必要で、ネットのキャッシュフロー
は殆ど無くなってしまう「花形（Star）」と呼ば
れる事業や、逆に成熟期に入って且つ地位の低
い「負け犬（Dog）」事業というものもある。
　これら４つの事業の組み合わせを、ＰＰＭ
（Product Portfolio Matrix）という。（図表４）
　そこで全体的にバランスの取れたキャッシュ
の流れを考えてみると、「金のなる木」→「問題
児」、一部→「花形」となるが、このパターンは
実は、後発事業群の構成を考えるときのパター
ンで、世界の先頭集団を行く企業は、「金のなる
木」→研究開発・商品開発→「花形」───→
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「金のなる木」というキャッシュの流れが必要と
なる。つまり他人の後を追いかけるキャッシュ
フロー・パターンではなく、自らが先頭に立っ
て新事業を生み出していく、イノベーティブな
キャッシュフロー・パターンである。
　例を挙げればキヤノンが、このキャッシュフ
ロー・パターンの転換を行った。（図表５）この
結果、当初は会社全体が「問題児」で倒産の危
機があったにもかかわらず、まず第一の“フォ
ロワー”としてのキャッシュフロー・バランス
を確立し、そしてプリンタービジネスのイノ
ベーションによって、第二の“フロント・ラン
ナー”のキャッシュフロー・バランスに転換し
たのである。
４－３　「問題児」の事業群構成
　ここで「選択と集中」をキャッシュバランス
から考えた場合、「問題児」に属する事業群が鍵
となることを指摘しよう。
　「問題児」事業群の特徴は、
　①成長率が高いために、多くの投入資金が必
要であるが、競合上の地位が低いために、充
分な資金が生み出せない。
　②成長性があるために、一度参入すると、な
かなか撤退する決心が付かない。
　③撤退か進撃かグズグズしているうちに市場
が飽満し、成熟して、「負け犬」になってし
まう。
である。
　その典型は、イノベーティブでないベン
チャ ・ービジネス（ＶＢ）である。イノベーティ
ブでないということは、後発、もの真似という
ことなので、「問題児」事業化する。ここにＶＢ
の成功率が低い一つの大きな理由が存在するのだ。
　先に示したキヤノンの1970年代初頭のＰＰＭ
を見てみると、企業全体の重心が「問題児」と
なっており（図表６）、企業の成長率は高いが
ネットのキャッシュフローが不足しているので
ある。こういうときは倒産のリスクが大きく、事
実キヤノンは当時倒産しそうになった。
　こういう時は、資金の多くを外部（主として
銀行）に頼らねばならないが、注意しなければ
ならないのは、できるだけ「選択と集中」をし
て、銀行への支払い金利が営業利益を超えない
ようにしなければならない。すなわち、
営業利益／支払金利＝インタレスト・カバレッジ＞１
であることが条件である。
　一般に理論上は借入金が大きくなれば、対株
主勘定純利益率（ＲＯＥ＝ΔＥ／Ｅ＝ＲＯＡ［１
＋Ｄ／Ｅ］）が大きくなり、株主資本の持続的成
長率（ΔＥ／Ｅ）も高くなるので、借金はどん
どんすべきだ、ということになる。この考え方
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が高度成長時代に蔓延した企業経営の考え方で
あるが、その考え方が成り立つためには、イン
タレスト・カバレッジ＞１ということを忘れな
いようにしなければならない。すなわち、高い
成長率が要求される場合でも、高い利益率は必
要なのだ。
　つまり高成長率一辺倒、高利益率一辺倒とい
うことはなくて、両者が車輪の両輪になって達
成されるのである。故に「選択と集中」が重要
となってくるのである。
４－４　「選択と集中」の２つのリンク
　ではなぜ「選択と集中」戦略は、事業に高利
益率をもたらすのだろうか？　それは図表７に
見るように、「選択と集中」によって、２つの高
収益化のリンクが形成されるからである。
　すなわち第１は、高シェア→低コスト→高収
益→さらなる投資→高シェア→……というリン
ク、第２には、高シェア→多くのユーザーの声
→ニーズによりフィットした仕様→高シェア→
……というリンクである。
　この「選択と集中」の急所を、わかりやすく、
端的に述べた方がいた。
　いわく、「大海の小魚となるよりも、小さな池
の大魚となれ」。
　経営資源の集中によって、この２つのリンク
は強固になる。これが「選択と集中」が高収益
をもたらす根源なのである。
図表６
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５　それでも「選択と集中」できない日本企業
　以上見てきたように、企業のいわゆるＶ字回
復は、
リストラクチャリング（「選択と集中」）⇒イノベ シーョン
と進行するのが、正統的な進行形態だ。
　しかしそれが日本企業にとっては、非常に難
しいことは確かだ。その原因はいったい何なん
だろうか？
　私の独断に依れば、
　①欧米（特にアメリカ）では、事業は金融資
産であるという資本主義
　②日本では、事業はヒトであるという人本主義
　という考え方が、主流だからではないかと思
うのだ。つまり簡単に言えば、アメリカでは事
業は金のかたまり、日本では事業はヒトのかた
まりと思われているからではないか。
　「選択と集中」をやろうとすれば、必ず手を引
く事業が選ばれる。つまりその事業で働いてい
るヒトには、仕事が無くなる。
　アメリカでは、その場合通常、レイオフが行
われる。ところが日本企業では、必ず代わりの
仕事があてがわれる。その場合場所が違うこと
が多いから、引っ越しとか、単身赴任という処
置が伴う。（ぼくの友人は、それに関する職業で
生計を立てているほどだ。）
　このことはいわゆる“リストラ”（人員減らし）
となると、なおはっきりする。従業員数を１万
人、２万人減らすといっても、大抵は、採用人
数をひかえたり、定年退職を促進する、つまり
“入り口と出口をコントロールする”のが日本企
業の常套手段である。これではバッサリ切った
りするアメリカとは、スピードが違う。ここが
「選択と集中」がやりやすいアメリカと日本との
違いだ。
　これは良い悪いの問題ではなく、主義・価値
観の違いである。
　その点アメリカ人から、アメリカ企業の中で
も（主として田舎にある企業）、日本的な企業が
あるということを聞いた。90年代初頭に、「リエ
ンジニアリング」という経営手法が一世を風靡
したことを覚えておられる方もおろう。この経
営手法も“ヒト切り”を前提とした手法だった
が、考案者のチャンピーは、数年後自分の誤り
を認めた。導入したアメリカ企業は決してそれ
で復活したわけではなかったからだ。だから企
業とは常に新しい事業をクリエートしてないと、
いけないのかもしれない。
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